



Inflazione, disoccupazione e curva di Phillips
La critica monetarista
Inflazione, disoccupazione e aspettative
Inflazione e disoccupazione
◮ La curva di Phillips individua empiricamente una relazione
inversa fra il saggio di disoccupazione, u, e il saggio di




◮ Assumendo un meccanismo di mark-up di formazione dei
prezzi la curva di Phillips originaria può essere trasformata in





◮ La trasformazione della curva di Phillips sembrò così fornire il
fondamento (strumento analitico) della politica economica di
ispirazione keynesiana
Inflazione e disoccupazione
Figura: Curva di Phillips
Inflazione e disoccupazione





Figura: Inflazione e disoccupazione USA- 1948-1969
Fonte: Blanchard (2017)
Inflazione e disoccupazione
Figura: Inflazione e disoccupazione USA- 1970-2014
Fonte: Blanchard (2017)
La critica monetarista
◮ La relazione inversa fra inflazione e disoccupazione non trova
conferma, sul piano empirico, negli anni ’70 e ’80:
◮ Elevati livelli di disoccupazione si accompagnano ad elevati
livelli di inflazione (stagflazione)
◮ La critica monetarista (M. Friedman) si fonda sulla mancata





◮ Implicazioni della critica monetarista:
◮ il trade-off fra inflazione e disoccupazione caratterizza il breve
periodo;
◮ il trade-off scompare nel medio (lungo) periodo
La critica monetarista
Figura: Critica monetarista





F (ut ,z) (1+pi) (1)
con:




livello atteso dei prezzi;




Nt occupazione, Lt forza-lavoro
◮ pi mark-up
◮ z variabile esogena













◮ F (u,z) lineare:
F (u,z) = 1+ z−αu
Curva di Phillips e aspettative
◮ Utilizzando le definizioni di saggio d’inflazione e saggio atteso
d’inflazione:
1+ρt = (1+ρet ) (1+ z−αut) (1+pi)
◮ cioè:
1+ρt = 1+ρet +(z+pi)−αut
◮ ed infine:
ρt = ρet +(z+pi)−αut (2)
Curva di phillips e aspettative
Figura: Inflazione, disoccupazione e aspettative




= h(ρt−1,ρt−2, . . . ,ρt−n)
◮ Consideriamo il caso particolare:
ρe
t
= h(ρt−1) = (1−θ)ρ¯ +θρt−1 θ ≥ 0 (3)
con ρ¯che rappresenta il trend (costante) di inflazione;
supponiamo ρ¯ = 0.
◮ Possiamo distinguere diverse situazioni:
◮ θ = 0⇒ ρe
t
= 0, cioè Pe
t
= Pt (aspettative statiche di prezzo);
◮ θ = 1⇒ ρe
t
= ρt−1, cioè aspettative statiche d’inflazione;
◮ θ ∈ (0,1)⇒ ρe
t
< ρt−1 aspettative di inflazione decrescente;
◮ θ > 1⇒ ρe
t
> ρt−1 aspettative d’inflazione crescente.
Curva di Phillips aumentata dalle aspettative
◮ Consideriamo il caso di aspettative statiche d’inflazione; la (2)
diventa:
ρt = ρt−1+(z+pi)−αut (4)
◮ cioè:
∆ρt = z+pi−αut (5)
◮ ∆ρt = ρt −ρt−1 ≷ 0 definisce l’accelerazione (decelerazione)
dell’inflazione nel periodo t.
◮ La (5) definisce la curva di Phillips aumentata dalle
aspettative; l’accelerazione dell’inflazione dipende:
◮ dal saggio di disoccupazione, u;
◮ dal mark-up fissato dalle imprese, m;
◮ dalle variabili che caratterizzano l’assetto istituzionale del
mercato del lavoro, z.
Curva di Phillips aumentata dalle aspettative
Figura: Variazione dell’inflazione e disoccupazione USA- 1970-2014
Fonte: Blanchard (2017)
Curva di Phillips aumentata dalle aspettative e tasso
naturale di disoccupazione





◮ u∗è il tasso naturale di disoccupazione che non accelera
l’inflazione (Nairu).
◮ Utlizzando la (6) possiamo scrivere la (5) nel modo seguente:
∆ρt = ρt −ρt−1 = α (u∗−ut) (7)
Curva di Phillips aumentata dalle aspettative e tasso
naturale di disoccupazione
Figura: Inflazione, disoccupazione e Nairu
